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 CNOGFKT NC EQPſCP\C KPKEKCN FG NQU (%2ŏU JCEKC GN GORTGPFGFQT
WVKNK\CTQPNCUUKIWKGPVGUXCTKCDNGU*CDKNKFCFGUCPCNÈVKECU2GTUQPCNKFCFFGN
GORTGPFGFQT[*CDKNKFCFFGNKFGTC\IQ
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La encuesta obtuvo respuesta de 43 fondos de Capital Privado y Emprendedor 
que tienen operaciones en México e invierten directamente en empresas o empren-
dimientos. Esta última distinción es importante, debido a que existen fondos enfo-
cados en proyectos de bienes raíces que no tienen como objetivo detonar nuevos 
giros de negocios o emprendimientos.
/DLGHQWL¿FDFLyQGHORVIRQGRVHQFXHVWDGRVIXHHODERUDGDFRQEDVHHQODLQIRU-
mación proporcionada por la Asociación Mexicana de Capital Privado, A. C., y se 
complementó con una búsqueda de fondos -a través de medios electrónicos- que 
no pertenecían a esta asociación. El propósito fue cubrir el mayor número posible 
de integrantes de la industria en el país. La lista inicial incluyó 52 fondos de Capi-
tal Privado, y se obtuvo respuesta de 43. La tasa de respuesta en esta muestra fue 
superior a 84%, un resultado altamente satisfactorio si se considera que estudios 
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VLJQL¿FDGRGHORVWpUPLQRVGHODLQGXVWULD\VXFRUUHFWRHQWHQGLPLHQWRSRUSDUWH
de los administradores de los fondos. Una parte de las preguntas fueron adaptadas 
del cuestionario utilizado en el artículo de Pintado et al. (2007) para la industria de 
)&3HQ(VSDxDGDGDODJUDQVLPLOLWXGKLVWyULFRFXOWXUDO\HFRQyPLFRVRFLDOGHHVH
país con México. Previa validación de la relevancia teórica de las mismas desde la 
perspectiva de la literatura académica sobre el tema, también se llevó a cabo una 
cuidadosa re-calibración de las preguntas, con el propósito de que respondieran 
DODUHDOLGDGGHODLQGXVWULDQDFLRQDOGH)&3$GLFLRQDOPHQWHVHLQFOX\HURQSUH-
JXQWDVRULJLQDOHVFRQREMHWRGHPHGLUFDUDFWHUtVWLFDVHVSHFt¿FDVGHODLQGXVWULDHQ
México, así como para ponderar la importancia de los factores clave que permitan 
DWUDHUODLQYHUVLyQGH)&3GHVGHODSHUVSHFWLYDGHOPRGHORHFRQyPLFRQDFLRQDO
Las preguntas propias fueron calibradas con base en entrevistas y consultas con 
SURIHVLRQDOHVTXHSDUWLFLSDQHQODLQGXVWULDGH)&3PH[LFDQD(OFXHVWLRQDULRRUL-
JLQDOIXHYDOLGDGRSRUSURIHVLRQDOHVGHGLFKDLQGXVWULDSDUDDVHJXUDUODFODULGDG
del contenido de cada pregunta y la comprensión de los encuestados. Por último, 
la traducción IXHYHUL¿FDGDPHGLDQWHHOPpWRGRGHWUDGXFFLyQLQYHUVDback trans-
lation) español-inglés-español.





















NC RTKOGTCOQFCNKFCF VWXQ GN TGEQTTKFQ FGUFG 
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Por último, otro descriptivo de relevancia es la mediana de cada variable, pues 
SHUPLWHHUUDGLFDUODLQÀXHQFLDGHYDORUHVH[WUHPRVGHODYDULDEOHVREUHVXHVWLPD-
dor de tendencia central. En este sentido se observa que —en términos generales 
y para la mayoría de las variables— al menos la mitad de los fondos otorga un 
valor de 4 puntos o más (en nuestra escala de Likert), a excepción de la variable 
³,QGHSHQGHQFLD´FRQSXQWRV(VWHUHVXOWDGRHVVLJQL¿FDWLYRSDUDQXHVWURHVWX-
dio porque la presencia de puntaciones elevadas corrobora que las características 
DQDOL]DGDVVRQLPSRUWDQWHVSDUDORV)&3¶V
El Análisis de Conglomerados se elaboró con el Método de K Medias, el cual 
permite encontrar soluciones locales óptimas mediante iteraciones sucesivas alre-





evita que los grupos sean seleccionados solamente con base en la distancia entre 
los elementos de la muestra aún no asignados respecto al grupo generado en la 
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iteración anterior, sino que toma también en cuenta la distancia y la dirección de 
cada nuevo elemento con respecto a los grupos inicialmente creados. El algoritmo 
de optimización efectúa una partición inicial para calcular los centroides de cada 
grupo y, en un segundo momento, asigna cada uno de los objetos al conglomera-




la muestra, se llevó a cabo un análisis de tipo jerárquico, conocido como el algo-
ritmo de Ward (1963). Esta técnica fue seleccionada porque permite minimizar la 
varianza dentro de cada grupo y maximizar las diferencias entre grupos. El resul-
WDGRLQLFLDOGHODQiOLVLVIXHODLGHQWL¿FDFLyQGHFXDWURFRQJORPHUDGRVGRVGHORV
cuales capturaron únicamente tres fondos cada uno, y los dos restantes 14 y 22, 
UHVSHFWLYDPHQWH8QRGHORVIRQGRVIXHUHFKD]DGRHQHODQiOLVLVSRUORTXHHOWRWDO
GHIRQGRVFODVL¿FDGRVIXH





















6CDNC  RGTOKVGP KFGPVKſECT
EW¶NGUUQPNCUXCTKCDNGUSWGEQPVTKDW[GPGPOC[QTOGFKFCCNCKFGPVKſECEKÎPFG
NQUEQPINQOGTCFQU[CNCCUKIPCEKÎPEQTTGEVCFGNQUQDLGVQUGPECFCEQPINQOGTCFQ
'N GUVCFÈUVKEQ ő(Œ GP NCU RTWGDCU#018# KPFKEC WPCOC[QT FKHGTGPEKCEKÎP
GPVTG NQU GNGOGPVQU FG NCOWGUVTC7PXCNQT ő(Œ GNGXCFQ UWIKGTG SWG PQ GZKUVG
WPKHQTOKFCFFGETKVGTKQGPVTGNQUHQPFQUEQPTGNCEKÎPCUKNCXCTKCDNGFGN2GTſNFGN
'ORTGPFGFQTGPEWGUVKÎPGUQPQKORQTVCPVGRCTCNCFGEKUKÎPSWGVQOCGN(%2FG
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CRQ[CTNQGPEQPUGEWGPEKCNCOWGUVTCRWGFGFKXKFKTUGGPITWRQU
ENWUVGTUCLGPQU
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